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* Mad’arsko
Nova inflaéni zprava MNB vidi rychlejSi oZiveni 2

* Vyhled na tyden

Ceska pramyslova vyroba napovi zdali oZiveni v Evropé pokraduje 4

MNB srazila v hluchém tydnu sazby na nové minimum

Dnes ZMéna  Dalsi Dalsi Ocekavané snizeni Urokovych sazeb na historicky nejnizSi droven ze

7dni  tyden mésic strany madarské centralni bylo jedinou vyznamnéjSi ekonomickou udalosti

EUR/CZK 25,95 -0,04% 2 3 ve stredoevropském regionu v uplynulém tydnu. Obdobné tomu bude
EURPLN 3060 -1.39% > . ziejmé i v tydnu nadchéazejicim, kdy regionalni novinky budou zcela jisté
e 2607 -031% = S zastinény klicovymi udalostmi, jako bude napf. zasedani ECB, americké

statistiky z trhu prace ¢&i napt. pokus Recka emitovat dal$i viadni dluh.

3M PRIBOR 1,47  -0,06 > > Stfedni Evropa, a to jak devizové tak dluhopisové trhy, pfitom stéle
3M WIBOR 4,15  -0,02 > > vykazuji az neoby&ejnou odolnost viéi eventualni nakaze z Recka. Forint,
3M BUBOR 5,77 -0,22 2 . zloty a koruna zlstavaji stabilni a dluhopisy maji dokonce tendenci dale
posilovat. Uvidime, zda-li tento obrazek stfedoevropskych trhd vydrzi i
10Y CZK 406 -0.28 > » pokud' budou trhy ko_nf_ror]tO\fé?y se §Iab§|'vrj1vi_ _tvrdyrrji dgty_ z 'US@ CI
eurozony. Ta mohla minimalné ¢astecné zapficinit extrémni zimni pocasi,
10YPLN 59 012 > Cud kterému v lednu a unoru celily ekonomiky na obou stranach Atlantiku.
10Y HUF 721 022 ” 3 Konec konct, velmi chladno bylo ve stfedni Evropé, takZe i zde v jistych
sektorech lze ocCekavat necekané silny sezonni vykyv (pfedevSim ve
3M EURIBOR 0,63 0,01 > ” stavebnictvi).
10Y EMU 310 -0,10 > 2

Posledni hodnoty z Patku 15:30 Na zavér je ovSem tfeba upozornit, Ze dopad pocasi na vykon ekonomiky —
byt tfeba i vyrazny, mohou trhy ve vyspélych zemich i v regionu snadno
diskontovat, takze i vysledny dopad slabSich dat na stfedoevropské mény i
dluhopisy nemusi byt nakonec tak vyrazny.
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Nova infla €ni zprava MNB vidi rychlejSi oziveni
Gyorgy Barza, Zdenék Safka

Podle nové infla éni zpravy Madarské centralni banka zvefejnila novou inflaéni zpravu a zaroven aktualizovala
ekonomika oZivuje rychleji, své listopadové odhady. Podle této nové zpravy ekonomika ozivuje rychleji, zarover
roste véak inflace a deficit v8ak roste inflace a rozpoctovy deficit. Kromé& zmény odhadd vSak MMF muze

pozadat, aby se zruSila predchazejici tabulku s jednorazovym vydajem na prevzeti
statnich dopravnich spole¢nosti (MAV, BKV), které podle tehdejSich odhadd mohlo
zvysit deficit az 0 2,7% HDP. Nyni by tedy letoSni deficit mél dosahnout 4,0%, pokud
ovSem budou zmrazeny vSechny vydajové rezervy. | presto je to druhy nejvice
optimisticky odhad poté, co MMF predpokladal deficit na Urovni 3,8% HDP. Je vSak
tfeba poznamenat, Ze ¢len tymu zastupujici EU s novou Urovni nesouhlasi a stale
odhaduje deficit na 4,2% stejné jako v listopadu.

MNB odhaduje letos inflaci Pokud jde o inflaci, zprava je pesimistictéjsi a odhaduje pro letodni rok inflaci na
na 4,2% 4,2%, v predchéazejici zpravé to bylo 3,9%. ZvySeny odhad pfitom odrazi zvySeni
dani, vySSi ceny energie a lednovou inflaci. V nasi zemi je totiz bézné, Ze vlada v

otazkéach inflace nehraje s centralni bankou s otevienymi kartami.

Dal&i snizeni sazeb nelze Nastésti Urokova sazba neni nastavena vzhledem k odhadu inflace, vychazi vSak z
< trzniho o¢ekavani vyvoje kolem madarské mény. ZvySeny odhad inflace proto nema
vylou ¢it SR S . i . .
Zzadny vyznamny vliv na vynosovou kfivku nebo na odhad pohybu Grokovych sazeb.
Celkové tak dalSi snizeni sazeb v bfeznu nelze vyloudit, jestlize se ovSem do té doby
nezhorsi globalni prostfedi ani odhad dubnového vyvoje.

Infla éni vyhled MNB Vyhled MNB pro rast HDP
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Klicové o cekavané udalosti

UT-ST (?) 9:00, CZ Pr amyslova vyroba (%, y/ y

1.10 XI.09 1.09
Mésicné 2,5 1,8 -22,0
kumul. od ledna 2,5 -13,4 -22,0

ST cca 12:00, CZ Aukce st. dluh (mld. CZK)

Tato  Posledni
aukce  aukce
10 let/5,0%, nabidk: 6,00 5.30

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

CR: Pramysl se vraci k ristu

Predbézny lednovy odhad pramyslové vyroby, ktery by statisticky Gfad
mohl zverejnit do poloviny tydne, naznaci, Ze se pramysl vraci k mirnému
rUstu. Pfedpokladame, Ze meziro¢ni vzestup vyroby dosahne okolo 2,5 %.
PuUjde nejspiSe o nejlepsi vysledek za poslednich Sestnact mésicl, avSak
stale plati, ze vychazi z extrémné nizké srovnavaci zakladny. Velky
meziro¢ni narast se da ocekavat u automobilového prdmyslu, naopak
slaba Cisla nejspiSe vykaze strojirenstvi. Mnohem zajimavé;jSi nez samotné
tempo vyroby vSak budou z hlediska dalSiho vyvoje zakazky, které se
v poslednich mésicich vyvijely relativné slibné.

CR: Aukce dluhopisu 5,0%/2019

Ve stfedu bude v aukci nabidnuta emise statniho dluhopisu 5%/2019
v objemu 6 mld.K&. Zajem o dluhopisy za soucasné geopolitické situace a
po nedavném oznameni ministerstva financi, ze nebude prodavat
dluhopisy za kazdou cenu, ziejmé pfitahnou dostate¢ny zajem i u této dalsi
splatnosti, cely objem by tak mohl byt bez problémd upsan.
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Kalenda r oéekavanych udalosti

Madarsko 1.3.2010 09:00 Vyrobni ceny (%) 01/2010 0,1 1,3
EMU 1.3.2010 10:00 'ndexnakupnich manazerd ;.40 «¢ 54,1
v primyslu
EMU 1.3.2010 11:00 Mira nezameéstnanosti (%) 01/2010 10,0
. Rozpoctové saldo
CR 132010 14:00 (2P 02/2010 13,1
USA 1.3.2010 14:30 Jadrowy deflatorosobni 4,509 0.1 15 0.1 15
spotieby (%)
USA 1.3.2010 14:30 Osobni pFijmy (%) 01/2010 0,4 0,4
USA 1.3.2010 14:30 Osobni vydaje (%) 01/2010 0,4 0,2
USA 1.3.2010 14:30 ('?,z)f'atO'OSOb”' spotfeby 915010 2.1
USA 1.3.2010 16:00 Cenovy subindex ISM 02/2010 68,0 70,0
USA 1.3.2010 16:00 'ndex nakupnich 02/2010 57,8 58,4
manazer i v pram. ISM
. Celkovy prodej automobild
USA 232010 00:00 VI 02/2010 10,55 10,82
. Prodej domacich
USA 232010 00:00 et USD) 02/2010 8,00 8,19
Polsko 2.3.2010 10:00 HDP (%) 4Q/2009 3,0
EMU 2.3.2010 11:00 Vyrobni ceny (%) 01/2010 0,1 29
EMU 2.3.2010 11:00 Inflace (%) 02/2010 *P 1,0
CR 2.3.2010 12:00 Aukce st. dluhopisu £%/2019
SR 3.3.2010 09:00 Maloobchodni trzby (%) 01/2010 9,2
EMU 3.3.2010 10:00 'ndex nakupnichmanazerd ;.44 «¢ 52,0
ve sluzbach
EMU 3.3.2010 11:00 Maloobchodni trzby (%) 01/2010 16
USA 332010 14:15 "hrustekpracovnichsilv 504, -10 22
privatnim sektoru (tis.,nsa)
USA 3.3.2010 20:00 Bézova kniha (Fed) 03/2010
\ . Obchodni bilance .
Madarsko 432010 09:00 (MERE 12/2009 *F 3754
SR 4.3.2010 09:00 HDP (%) 4Q/2009 *F 48
EMU 4.3.2010 11:00 HDP (%) 04/2010 *P 0,1 21
EMU 4.3.2010 13:45 Zasedani ECB (%) 03/2010 1,00 1,00
USA 432010 14:30 Fokracuiici zadostio davky ., 4617
Vv nezaméstnanosti (tis.)
. Nové Zadosti o davky
USA 432010 14:30 0 2 enosti (1) 27.2. 496
USA 432010 16:00 g/oog‘trak‘y naprodej domd 5544 1,7 1,0 10,5
USA 4.3.2010 16:00 Tovarni zakazky (%) 01/2010 1,2 1,0
Némecko 5.3.2010 12:00 Tovarni zakazky (%) 01/2010 -2,3 8,4
. Prirastek pracovnich sil -
USA 532010 14:30 o8 elei (ts nsay 022010 50 -40 20
USA 5.3.2010 14:30 Mira nezaméstnanosti (%) 02/2010 9,8 9,7
USA 5.3.2010 14:30 Z/ro‘;memahOd'“O"amZda 02/2010 0,2 0,2 2,0
, . Rozpoctové saldo
Madarsko 532010 17:00 (PN 02/2010 31,3

m/m - mezimésicné; yly - mezirocné; s.a. - sezénné ocisténo; n.s.a. - sezénné neodisténo; P - pfedbézné; F - finalni
EMU, USA, UK, JPY - pokud neni uvedeno jinak, data sezénné ocisténa; Stfedni Evropa - data sez6nné neocisténa, pokud neni uvedeno jinak
Aukce statnich dluhopist: obdobi = datum emise; m/m = poptavka; y/y = nabidka
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N&S vyhled

Oficialni trokové sazby (konec obdobi)
souéasna

111.L10 VI.10 IX.10 XI.10 .11 posledni zm éna

hodnota
Cesko 2T repo 1,00 1,00 1,00 1,00 1,25 1,50 -25 bps 16/12/2009
Mad’arsko 2T depo 6,00 5,50 5,50 6,00 6,00 6,00 -25 bps  21/12/2009
Polsko 2T inter. sazba 3,50 3,50 3,50 3,75 4,00 4,00 -25 bps 25.6.2009
Kratkodobé urokové sazby (konec obdobf)

soucasna 19 VIL10 1X.10 XI1.10 .11

hodnota
Cesko PRIBOR 3M 1,47 1,50 1,55 1,65 1,80 2,05
Mad’arsko BUBOR 3M 5,77 5,50 5,50 6,00 6,00 6,00
Polsko WIBOR 3M 4,15 4,40 4,60 4,70 4,80 4,80

Dlouhodobé Urokové sazby 10-lety IRS (konec obdobi)
soucasna

111.20 VI.10 IX.10 XI.10 .11
hodnota
Cesko 3,50 3,48 3,50 3,70 3,85 4,02
Mad’arsko 6,92 7,50 7,75 8,00 7,50 7,25
Polsko 5,03 4,70 4,50 4,50 4,50 4,50
Devizové kurzy (konec obdobi)
soucasna 19 V110 IX10  XIL10 .11
hodnota
Cesko EUR/CZK 26,0 26,0 24.8 24,8 23,8 248
Mad’arsko EUR/HUF 269,7 265 280 275 270 265
Polsko EUR/PLN 3,96 4,10 4,30 3,60 3,90 3,30
HDP Meziroéni zména v %
Q32009 Q4 2009 Q12010 Q22010 Q32010 Q42010
Cesko 4,1 -4,2 1.4 1.2 0,9 2,2
Mad’arsko -5,3 -3,0 -15 0,5 1,0 2,0
Inflace Meziroéni zména v %
XI.09 111.20 VI.10 IX.10 XI.10 .11
Cesko 1,0 0,8 14 2,1 23 2,0
Mad'arsko 55 4,2 35 35 35 35
Podil bilance b éZného Podil bilance ve fejnych financi
(étu na HDP (%) na HDP (ESA 95, %)
2009 2010 2009 2010
Cesko -0,8 -1,0 Cesko -6,5 55
Mad'arsko -1,0 -0,5 Mad'arsko -3,9 -5,5

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé
pramen, které povaZzuje za spravné, davéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancd &i zmocnéncl
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, kterd je obsazena v tomto dokumentu, a zarovert CSOB
negini 2adné prohlaseni ohledné& presnosti a Gplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou maze klient utrpét. CSOB jako aktivni Géastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle Sifit.
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